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企業における女性の活躍度と業績との関係
―日本企業の実証分析―
The relationship between women’s participation in corporations and
their financial performance






































































































































































































































　Post and Byron（2014）は、女性取締役と企業業績との関係を調べるため、140 の既存研究








　Terjesen et al.（2015）は、47 か国、3,876 社を対象として、女性取締役と独立取締役の存在と








（Bianchi and Iatridis, 2014）。
　米国企業については、取締役会におけるジェンダーと民族の多様性と、企業業績の関係を分析
した研究によると、女性取締役の数と ROA は有意なプラスの関係が見出されたが、トービンの





















































































































































活躍度を示す指標の 2009 年、2012 年、2015 年の値が連続して得られる企業を選んだところ、食
品 35 社、繊維製品 16 社、小売 39 社、サービス業 34 社で合計 124 社となった。
　なお、東洋経済新報社発行の「CSR 企業総覧」はデータベース化されており、それを用いれば
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　2015 年 7 月時点における上場企業全社の女性取締役比率は平均 2.8％であること（東洋経済、
2016）から、本研究の対象である企業は全体の中では女性の活躍度が高い企業であると言える。
　なお、表 2 が示すように本研究の対象企業における女性取締役の数は増加傾向にあるが、女性
取締役が 1 名という企業が圧倒的に多く、ゼロの企業が約半分を占めている（図 3）。
図 3　対象企業における女性取締役の人数



















　Yit は、企業 i のｔ期（2012-2015 年）における総資産経常利益率（ROA）の変化（％ポイント）、
Xit-1 は企業 i の t－1 期（2009-2012 年）の女性活躍度指標の変化、Z it は企業 i の企業規模（従業

































　0.030 －0.140＊ －0.104 0.0448 －0.509＊ 0.357 －0.049 0.225 －0.023 －0.023
備考　＊<0.1　＊＊<0.05　＊＊＊<0.01
出所：筆者作成











　男女勤続年数差については、2009-2012 年の男女勤続年数差と 2012-2015 年の ROA とは有意に





　女性管理職比率については、2009-2012 年の女性管理職比率と同時期の ROA が有意にマイナス
の関係にあることがわかったが、同時期なのでその因果関係の方向は不明である。そこで、2009-






　女性取締役比率と ROA とは有意な相関はなかった。図 3 に示したように、対象企業の中で女













　Xit ＝ α＋βYit-1＋γZ it＋δDit＋εit  （2）
　Xit は企業 i の t 期（2012-2015 年）の女性雇用指標の変化、Yit は企業 i の t-1 期（2009-2012 年）
における総資産経常利益率（ROA）の変化（％ポイント）、Z it は企業 i の企業規模（従業員数の























備考　＊<0.1  ＊＊<0.05  ＊＊＊<0.01
出所：筆者作成
　2009-2012 年の ROA と 2012-2015 年の女性活躍度の間では有意な相関関係が見当たらないの
で、ROA が女性活躍度にプラスの影響を与えるという（本研究の仮説とは逆の）因果関係は証明
されなかった。







































₄ ）2000 年の企業活動基本調査データからの約 26,000 社のクロスセクションデータを用い、業種、企業
規模（常用雇用の自然対数）、財務内容（自己資本比率）、外資比率、創業年等の違いを調整し、女性比
率と利益率の関係を回帰すると、10％で有意なプラスの相関が得られた（経済産業省、2003、p.7）。な
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